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ОСОБЛИВОСТІ ПРОЕКТНОГО ФІНАНСУВАННЯ
ЕНЕРГОЗБЕРІГАЛЬНИХ ТЕХНОЛОГІЙ В УКРАЇНІ
В умовах постійного зростання вартості енергоресурсів та по-
слуг державних монополістів проблеми енергоресурсозбережен-
ня України набувають найбільшої актуальності. Також слід за-
значити, що Україна споживає втроє більше енергоресурсів, ніж
у середньому держава Європейського Союзу. Тому існує нагаль-
на потреба у всьому спектрі енергозберігальних технологій
включаючи створення ефективних схем та механізмів їх впрова-
дження та використання, успішна реалізація яких пов’язана з вті-
ленням у життя інвестиційних проектів по енергозбереженню.
Реалізація таких проектів виступає одним з пріоритетних на-
прямків державної політики України, що відображено в Законі
України «Про енергозбереження» та Державній комплексній про-
грамі енергозбереження. Особливостями фінансування таких про-
ектів є оптимальні схеми поєднання різних джерел фінансування
проекту: державні субсидії, позички міжнародних фінансово-кре-
дитних організацій, кошти муніципального бюджету, кошти держав-
них екологічних фондів, національних енергетичних агентств, іно-
земних фондів, фінансово-кредитних установ та інших інвесторів.
Залежно від форми поєднання державного та приватного дже-
рела фінансування інвестиційних проектів по енергозбереженню,
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виділяють наступні сучасні практичних моделі організації проект-
ного фінансування: контрактінг (схеми BOT, BOO, BOOT, DBFO,
DCMF) та перформанс-контрактінг.
Ідея побудови моделі контрактінгу споріднена з концесією.
Тобто, інвестор захищає власні ризики перш за все тим, що пов-
ністю чи в більшості керує підприємством-позичальником (чи
будь-яким бізнес-процесом на підприємстві) не лише на інвести-
ційній чи передінвестиційній стадії життєвого циклу проекту
(тоді би мова йшла про проект «під ключ»), але і в період експлу-
атації проекту до моменту викупу ініціатором/замовником проек-
ту за встановленою в проекті сумою. На відміну від кредиту, кон-
трактінг регламентується не терміном, а обсягом фінансування,
та характеризується глибоким проникненням інвестора та його
бізнес-консультантів у виробничий процес, сферу маркетингу,
менеджменту.
Такі моделі використовуються, коли забезпечення проекту не-
зрівнянно мале у порівнянні з початковими інвестиціями, або йо-
го неможливо організувати (при будівництві інфраструктурних
об’єктів, об’єктів енергетики). В процесі реалізації таких схем
здійснюється суміщення фінансування з обмеженим регресом та
фінансування під державні гарантії. Такі проекти передбачають
контроль та активну участь держави. Участь держави буде сти-
мулювати потенційних інвесторів до вкладення коштів у най-
більш значущі для держави об’єкти.
Існують різні схеми фінансування проектів шляхом контрактін-
гу залежно від специфіки організації окремого проекту, а саме:
⎯ схема «будуй-володій-експлуатуй»(BOO = «Build, Own and
Operate»);
⎯ схема «будуй-експлуатуй-передай право власності» (BOT =
«Build, Operate and Transfer»);
⎯ схема «будуй-придбай право власності-експлуатуй-передай
право власності та отримання дивідендів» (BOOT = «Build, Own,
Operate and Transfer»);
⎯ схема «проектуй-будуй-фінансуй-експлуатуй» (DBFO),
⎯ схема «проектуй-будуй-управляй-фінансуй» (DCMF).
Модель організації проектного фінансування шляхом перфор-
манс-контрактінгу базується на принципі, при якому зекономлені
внаслідок енергозберігальних заходів кошти направляються на
повернення залучених інвестицій (виробників енергозберігально-
го обладнання, що готові надавати обладнання у кредит) і реалі-
зацію подальших енергозберігальних заходів. Особливостями та-
кого перформанс-контрактінгу є:
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1) можливість реалізації проектів по впровадженню енергозбе-
рігальних технологій «під ключ» без початкових вкладень замов-
ника;
2) компенсація всіх витрат на проект за рахунок економії, отри-
маної в результаті впровадження технології енергозбереження;
3) механізм організації здійснення таких проектів через спеці-
альну енергосервісну компанію (ЕСКО) або банк, які несуть ос-
новні проектні ризики. ЕСКО фінансує виконання проекту і гаран-
тує щорічну економію коштів від реалізації проектів, яка пере-
вищує поточні річні платежі;
4) термін реалізації проекту в межах від 5 до 15 років;
5) сфера реалізації таких проектів (наприклад, проекти змен-
шення енерговитратності, оновлення опалювальних приладів, ер-
гономічного освітлення, вентиляції, зменшення викидів вуглекис-
лого газу тощо).
В моделі фінансування шляхом перформанс-контрактінгу клю-
човими поняттями та головними об’єктами оцінки ефективності
проекту є витрати на проект та вартість енергоресурсозбережень.
І навпаки, величина витрат у грошовому еквіваленті, які можна
ліквідувати виступає головним фінансовим пріоритетом.
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КОРПОРАТИВНА КУЛЬТУРА ЯК НЕВІД’ЄМНИЙ
АСПЕКТ УПРАВЛІННЯ БАНКІВСЬКИМИ РИЗИКАМИ
Фінансова криза, яка охопила економіки усіх країн світу, до-
помогла перевірити ефективність процедур управління банківсь-
кими ризиками. Практика роботи закордонних банків показує, що
за останні роки одним із найважливіших факторів впровадження
системи управління ризиками у фінансово-кредитній організації,
являється корпоративна культура.
На сьогодні в банківській системі України використовується
досить багато методів та способів запобігання і управління ризи-
ками, але приділяється занадто мало уваги одному із головних
аспектів ризик-менеджменту — культурі управління ризиками,
